Historia integracji monetarne)

Kilka niezbednych faktow o
integracji walutowej



Integracja walutowa

Integracja walutowa powinna by¢ zawsze
lgczona z integracjq gospodarczg

Powinna by¢ dopetnieniem strefy wolnego
handlu, unii celnej, wspolnego rynku

Petna integracja mozliwa po zapewnieniu
swobody przeptywu towardw, ustug i
kapitatu



Definicje integraciji
walutowe)

P. Coffey i J. Presley -petna
wymienialnosc i w koncu wspolna waluta

W. M. Corden - unia kursowa (sztywne

kursy wzajemne) i zintegrowany rynek
kapitatowy

integracja walutowa a integracja
finansowa



Poczatki EWG

Traktat Rzymski - 25 marca 1957 r. i cztery
przepisy walutowe

Rownowaga bilansu pfatniczego i umocnienie
zaufania do waluty kazdego kraju przy wysokim
zatrudnieniu i statosci cen

swoboda o

Ws

uC
kto

nolnego
zielanie

HOtOwW Z

orotu ptatniczego i transferu wewnatrz
Rynku - przysztosc
pomocy krajom cztonkowskim w razie

pilansem ptatniczym

kurs walutowy interesuje wszystkich cztonkow



Pierwotne plany

Raczej koordynacja polityki gospodarcze]
(art.105 Traktatu Rzymskiego) niz
unifikacja

1964 - Komitet Gubernatorow Bankow
Centralnych - konsultacje w zakresie
polityki pienieznej i kursowe]



Rozwoj sytuaciji

1968 - unia celna w ramach EWG

w 1970 miat powstac wspolny rynek (de
facto w 1993 r.)

1969 - szczyt EWG w Hadze - decyzja o
opracowaniu w 1970 r. etapowego planu
tworzenia unii gospodarczej i walutowej w

EWG
1972 - szczyt EWG w Paryzu - terminarz



Poczatki idei unii
gospodarczej i walutowe)

1962 - memorandum Komisji EWG - tzw.
plan Barre’a

1970 - propozycje Komisji EWG - tzw.
drugi plan Barre’a

1970 - inne plany narodowe (np. Plan
Schillera)

1970 - ramowy plan UGW - plan Wernera



Nowe podejscia

Trudnosci w realizacji pierwszego i
drugiego etapu planu Wernera sktaniajq
do poszukiwania nowych podejsc

1975 - raport Marjolina

1975 - raport Komisji Wspolnot
Europejskich

1975 - raport Tiendmansa



Pierwszy plan Barre’a

Konwergencja wielkosci ekonomicznych
uzgadnianie polityk gospodarczych
Srednioterminowe cele indykatywne

polityka walutowa jednym z elementow
polityki gospodarczej
wspotpraca walutowa i pomoc



Pierwszy plan Barre’a -
praktyka

1970 utworzono plafon kredytowy w
wysokosci 2 mld USD dla wspomagania
krajow w sytuacji ktlopotow ptatniczych
nie uzgodniono stopnia ponadnarodowe]
kontroli nad politykg gospodarcza w
sytuacji ubiegania sie 0 pomoc
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Drugi plan Barre’a (1)

Swobodny obrét towarow i ustug oraz
mobilnos¢ czynnikdw produkcii
Wspolnota miata stopniowo stawac sie
zorganizowanym obszarem
gospodarczym w stosunkach
zewnetrznych

odrzucenie postulatu uelastycznienia
kursdw walut EWG, ale z uwzglednieniem
ew. pomocy - jak w pierwszym planie)

11



Drugi plan Barre’a (2)

Utworzenie do 1978 r. UGW w trzech
etapach

1970-71 mechanizmy pomocy finansowej i
wspolne stanowisko ,na zewnatrz”

1972-75 konwergencja wielkosci ekonomicznych
| poczatek jednolitego obszaru walutowego

1976-78 uprawnienia przenoszone na wspolne
instytucje, wspolny system bankow centralnych,
Europejski System Rezerw, catkowite
wyeliminowanie marzy wahan kursow, swobodny
obrot kapitatowy, ujednolicenie podatkow 2



Plan Wernera

Petna i nieodwotywalna wymienialnos¢ walut
wewnatrz unii walutowej

likwidacja marz wahan kursow, sztywne
parytety

istnienie walut narodowych lub jednej
wspolnej waluty

istotny bilans ptatniczy catej wspolnoty
UGW miata byc zrealizowana do 1980 r.
Punkt wyjscia - pierwszy plan Barre'a =



Plan Wernera - polityka
pieniezna

jedna polityka pieniezna
wspolny system bankdw centralnych na
wzor Fedu, harmonizacja instrumentow

jeden osrodek decyzyjny (ptynnosc, stopy
procentowe, interwencje walutowe,
zarzqdzanie rezerwami walutowymi)

2X w roku konsultacje w komitecie
Gubernatorow Bankow Centralnych
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Plan Wernera - polityka
walutowa

Wzmocnienie wspotpracy (kredyty,
kredyty swapowe, podwyzki kwot w MFW)

Zawezenie marz (dopuszczalnych wahan)
zafiksowanie kursow

uzywanie walut wspolnoty jako
interwencyjnych

2X w roku konsultacje w komitecie
Gubernatorow Bankow Centralnych
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Co w praktyce?

1971- decyzje w sprawie realizagji

pierwszego etapu UGW
harmonizacja podatkow
liberalizacja obrotow kapitatowych

rozwigzywanie problemow strukturalnych |
regionalnych
koordynacja polityki pienieznej

jednolite stanowisko wspolnoty w
miedzynarodowym systemie walutowym
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Pozniej...

1971 - zawieszenie wymienialnosci dolara
na ztoto - zatamanie Bretton Woods

1972 - zwezenie pasma dopuszczalnych
wahan walut EWG w stosunku do siebie do
+/- 1,125% ( do dolara nadal +/- 2,25%) -
»W3Z W tunelu”

1973 - wszystkie kraje zaczety stosowac
podatek od wartosci dodanej

1973 - powstaje Europejski Fundusz
Wspotpracy Walutowe; i7



Drugi etap

Globalne sterowanie procesami
gospodarczymi (dalsza koordynacja
polityki gospodarczej)

polityka strukturalna (polityka spoteczna,
regionalna, harmonizacja podatkow)

proponowane wieksze uprawnienia EFWW
(m.in. Wyposazenie w rezerwy walutowe i
waluty wspolnoty, skoordynowane
interwencje)
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Znowu problemy

1973 - kryzys naftowy i recesja (gorsze bilanse
ptatnicze, inflacja, bezrobocie) uniemozliwiajq
realizacje II etapu

1975 - raport Marjolina (utrzymany stan z 1969
r., udata sie jedynie unia celna)

Postulaty raportu - nowy system polityki
walutowej, utworzenie walutowego funduszu
stabilizacyjnego, nowa jednostka walutowa

proponowana wartosc¢ funduszu stabilizacji
walutowej - 10 mld USD (w dyspozyciji EFWW)



Kolejna analiza

1975 - raport Tiendmansa

wzmocnienie dziatania ,weza” (centrum
stabilnosci) m.in. poprzez koordynacje polityk
budzetowych w celu zbieznosci cykli

automatyzm pomocy EFWW, wyposazonego
W rezerwy walutowe

dalsza liberalizacja przeptywow kapitatowych

srodki pomocy dla krajow spoza ,weza” w
celu zachecenia do uczestnictwa
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| kolejne trudnosci

1974-75 - kryzys systemu walutowego,
kryzys energetyczny, recesja powodujq
regres integracji w ramach EWG

brak instrumentow przeciwdziatajacych
recesji na poziomie wspolnoty
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Europejski System Walutowy

1978 - koncepcja ESW (Valery Giscard
d’Estaing i Helmut Schmidt)

1979 - poczatek funkcjonowania ESW i

zarazem ECU jako koszyk walut krajow
EWG

kursy centralne innych walut w stosunku
do ECU

obowigzek interwencji dewizowych
(kredyty od innych bankow centralnych) ..



Kredyty w ESW

Biezace, krotkoterminowa pomoc
walutowa i Srednioterminowa pomoc
finansowa

sptata nawet 100% wartosci w ECU
kredyty funkcjonujg w ramach EFWW

w EFWW 20% rezerw walutowych krajow
ESW bez przeniesienia wtasnosci (ok. 25
mlid ECU)
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Powrot do idei UGW

1988 - konferencja Rady Europejskiej w
Hanowerze

1989 - raport Delorsa - unia walutowa
okreslona jako obszar o petnej i
nieodwracalnej wymienialnosci,
zliberalizowanych obrotach kapitatowych,
zintegrowanych rynkach finansowych i
nieodwotalnie usztywnionych kursach
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Etapy UGW wg Delorsa

1990 - poczatek liberalizacji przeptywow
kapitatowych

1991 - Traktat z Maastricht jako
nakreslenie drugiego etapu
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Kryteria nominalne
Traktatu z Maastricht

Kurs walutowy stabilny (w ERM II)

Dtug publiczny nie wyzszy niz 60% PKB
Deficyt sektora publicznego nie wyzszy niz 3%
PKB

Inflacja nie wyzsza niz srednia z 3 krajow UE
0 najnizszym wskazniku inflacji +1,5%

Diugookresowe stopy procentowe nie wyzsze
niz 2 pkt. proc. od Sredniej z 3 krajow UE o
najnizszym wskazniku inflacji 26



Finisz

1994 drugi etap - utworzenie ESBC
utworzenie Europejskiego Instytutu
Monetarnego (nadzor nad rozliczeniami,
przygotowania do III etapu,
przygotowania do przyjecia wspolnej
waluty)

1999 - utworzenie EBC

2002 - euro w walutach i banknotach
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ESBC, Eurosystem, EBC

ESBC = banki centralne wszystkich 27
krajow UE + EBC

Eurosystem = EBC + banki centralne 16
krajow, ktore przyjety wspolng walute
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Podstawowy cel EBC i
Eurosystemu

Zgodnie ze Statutem ESBC i EBC
podstawowym celem Eurosystemu jest
zapewnienie stabilnosci cen. W przypadku
braku zagrozenia dla realizacji celu
podstawowego, Eurosystem powinien
wspierac polityke gospodarcza Wspolnoty.
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Giowne funkcje
Eurosystemu

Definiowanie i prowadzenie polityki
pienieznej w strefie euro
prowadzenie operacji walutowych

zarzgdzanie rezerwami walutowymi
krajow cztonkowskich

wspieranie sprawnego dziatania systemow
ptatniczych
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Pozostale funkcje
Eurosystemu

Wspieranie instytucji nadzorczych

doradzanie Wspolnocie w ramach
kompetendji

wspieranie stabilnosci finansowej obszaru

zbieranie (w ramach ESBC) niezbednych
informacji statystycznych

emisja banknotow
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Proces decyzyjny w
Eurosystemie

Scentralizowany w EBC w ramach Rady
Prezesow (Governing Council) i Zarzadu
(Executive Board)

rzecie ciato decyzyjne - Rada Ogdlna
(General Council) - skupia przedstawicieli
wszystkich narodowych bankow
centralnych krajow cztonkowskich UE
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Niezaleznosc¢

Eurosystem jest niezalezny - zaden z jego

organdw nie moze otrzymywac ,instrukcji”
Z zewnagtrz

Wspodlnota i rzady krajow cztonkowskich

nie mogq wptywac na cztonkow organdw
decyzyjnych
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Gwarancje niezaleznosci

Minimalna kadencja gubernatora
(prezesa) - 5 lat - mozliwy wybodr na
kolejng kadencje

minimalna kadencja cztonka zarzadu - 8
lat - niemozliwy wybor na kolejng
kadencje

usuniecie z urzedu mozliwe tylko z

powodu niezdolnosci do petnienia
obowigzkow lub ztamania prawa
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Transfer rezerw walutowych

Oprocz kapitatu banki centralne krajow szesnastki,
przekazaty do EBC czesSc¢ swych rezerw walutowych
(15% w ztocie, 85% w USD i JPY)

wkiady kazdego z bankow centralnych ustalane sg
proporcjonalnie do ich udziatu w kapitale EBC

wysokosc przekazanych rezerw okresSla sie jako
dziesieciokrotnosc kwoty subskrybowanego kapitatu

transfer nie dotyczy krajow pozostajacych poza strefg
euro
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